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独自に掲示板投稿内容ファクターBull minus Bear(BMB)を作成する。 BMB は投稿内容分析
により最も強気な掲示板であると判断されるポートフォリオのリターンから、 最も強気でないと
判断されたポートフォリオのリターンの差として定義される。 この新たなファクターに対して
Capital Asset Pricing Model(CAPM)を拡張し、 統計的手法によりその有効性について議論す
る。 また、先行研究で示された投稿数ファクターNMQの有効性についても同様に検証する。
その結果、 日本において先行研究の結果を否定し投稿数ファクターNMQが機能しない事、




いるか (投稿数) よりも人々がその株に対して何と言っているか (投稿内容) の方がリターンを
算出する上で重要である可能性がある。 また、人々はリスクの高い銘柄に投稿する傾向にあ
り、人々はリスクの高い銘柄に対して強気の発言をしている事も判明した。
